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ESPANA: PUERTA DE ENTRADA A EUROPA PARA LAS
EMPRESAS BRASILENAS

Espafa ha invertido fuertemente en Brasil, principal destino de nuestras inversiones en el
exterior y pais donde somos el segundo inversor extranjero. Por su lado, Brasil se esta convir-
tiendo en un importante inversor internacional, con unas incipientes inversiones en Espafia.
Espana tiene condiciones objetivas para ser un destino importante de la inversion brasilefia di-
recta, siendo una base ideal de operaciones para las empresas brasileiias en la Union Europea
y en la cuenca mediterranea. Con este objetivo, las Oficinas Econdmicas y Comerciales de
Espafia en Brasil, junto con ICEX-Invest in Spain, estdn desarrollando una intensa campafia de
promocion. El articulo analiza las inversiones brasilefias en el exterior, y en Espafia en parti-
cular, describe las condiciones y ventajas comparativas de Espafa para atraer estas inversio-
nes y la campaiia de promocion que se esté realizando.

Palabras clave: inversion extranjera directa, Brasil, Espafia, internacionalizacién, BRIC,

ICEX-Invest in Spain.
Clasificacion JEL: F00, F20, F21, F23, F53.

«Existen muchas empresas e inversiones es-
pafolas en Brasil. Es hora de tener inversiones
brasilefias en Espafia». Palabras de Luiz Inacio
«Lula» da Silva, Presidente de Brasil, durante su
visita oficial a Espafna en mayo de 2010 con mo-
tivo de la VI Cumbre ente la Union Europea y
América Latina y el Caribe.

1. Un fenémeno conocido: Espaia como
gran inversor en Brasil

Estamos muy acostumbrados a leer y oir hablar
sobre la gran importancia que tiene Brasil para la

* Técnico Comercial y Economista del Estado. Consejero Econé-
mico y Comercial en Brasilia.
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inversion exterior espafiola. Ya lo resumia el
Presidente Lula en la primera parte de su frase:
«Existen muchas empresas e inversiones espario-
las en Brasil». Y es totalmente cierto. Aunque el
flujp de nuevas inversiones exteriores directas
(IED) en Brasil se haya frenado mucho ultimamen-
te por los efectos de la dura crisis que hemos pa-
decido, y en términos netos incluso en algun afio
estas inversiones se han vuelto negativas’, en vo-
lumen acumulado (stock), Brasil es nuestro segun-
do destino mundial de inversion, con 54.463 millo-
nes de euros de inversiones de las empresas es-
pafiolas?, por detras del Reino Unido (Ministerio de
Economia, 2014). El Cuadro 1 muestra los prime-
ros destinos de la IED espafiola. >

' En el afo 2012 fueron negativas en 317,3 millones de euros, sin
contar las inversiones en entidades de tenencia de valores extranje-
ros (ETVE), segln datos del Registro de Inversiones Exteriores, del
Ministerio de Economia y Competitividad.

2 Sin ETVE. En todo caso, los datos de stock de inversiones, da-

da su mayor complejidad, se publican con mas retraso que los datos
de flujos de inversion, y estan referenciados al afio 2012.
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2012 % del total
1. 58.940 15,09
2. 54.463 13,94
3. 49.056 12,56
4. 29.015 7,43
5. 25.552 6,54
6. Portugal. 18.953 4,85
7. Francia..... 14.443 3,70
8. Luxemburgo 13.216 3,38
9. ChlE et 12.238 3,13
10, SUIZA ..coviiiieiiiiicee s 12.070 3,09
Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad. SG de Comercio Internacional de Servicios e Inversiones. Registro de Inversiones
Exteriores.
GRAFICO 1
PRINCIPALES INVERSORES EXTRANJEROS DIRECTOS EN BRASIL
(Datos de stock de IED en millones de ddlares de EEUU, referenciados al afio 2012)
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos de inversion exterior del Banco Central de Brasil.

Este impresionante volumen de inversion situa
a Espafa como el segundo inversor extranjero en
Brasil, con un stock de inversiones de 71.257 mi-
llones de dolares en 2012, segun fuentes brasile-
fias® (Banco Central de Brasil, 2014). Las inversio-
nes espafolas directas en Brasil son solamente
superadas por las de EEUU, como muestra el Gra-
fico 1.

3 Como se puede comprobar, la cifra espafiola de stock de inversio-
nes en Brasil (54.463 millones de euros) no coincide exactamente con
la brasilefia (71.257 millones de délares), aunque la diferencia es mini-
ma. Utilizando el tipo de cambio medio euro/délar de 2012 (1,3281, se-
gun el Banco de Espana), la cifra de inversiones es un 1,5 por 100 su-
perior si se utiliza la fuente espafiola que si se toma la brasilefa.

La presencia de empresas espafiolas en Brasil
es de tal magnitud que, segun una encuesta reali-
zada por la Camara Oficial Espafiola de Comercio
en Brasil entre las 20 mayores empresas espafno-
las en este pais, en el afio 2013 nuestras empre-
sas dieron empleo directo a 158.000 brasilefios,
empleo indirecto a 155.000 mas, tuvieron 173 mi-
llones de clientes brasilefios, y sus proyectos de
responsabilidad social corporativa beneficiaron a
mas de 20 millones de personas en Brasil.

La inversion espafiola en Brasil es, por tanto,
un fenbmeno muy conocido y consolidado, de
una importancia trascendental para ambas >
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GRAFICO 2
EVOLUCION DEL STOCK DE IDE DE BRASIL
(Millones de dolares)
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Fuente: UNCTAD.

economias cuyos destinos han quedado entrela-
zados mediante este fuerte vinculo inversor, co-
mo han reconocido en numerosas ocasiones las
mas altas autoridades de ambos paises. La pri-
mera parte de la frase de Lula con la que co-
mienza este articulo no puede ser mas cierta.

2. Un fenémeno no tan conocido: Brasil
como inversor emergente

En cambio, no se conoce tanto la importancia
que los paises emergentes, en particular el grupo
de paises conocido como BRIC (Brasil, Rusia,
India y China), y mas concretamente Brasil, estan
alcanzando como inversores internacionales, algo
perfectamente coherente con su proceso de desa-
rrollo econdmico y con el entorno globalizado en el
que vivimos.

Brasil es una economia y una potencia emer-
gente, llamada a jugar un papel cada vez mayor
en el panorama internacional, y en el campo de
la inversidn exterior en particular. Ya es el sépti-
mo pais del mundo* por volumen de PIB (Banco

4 Llego en algunos momentos a estar en sexto lugar, aspirando a
ascender al quinto.
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Mundial, 2014) y conforme progresa el proceso
de internacionalizacién de sus empresas, se es-
ta convirtiendo en un importante inversor interna-
cional.

Aunque los flujos de nuevas inversiones bra-
silehas muestran los vaivenes tan habituales en
inversiones exteriores, marcados por la coyuntu-
ra econdémica y por la concrecion y contabiliza-
cidbn en determinados momentos de grandes
operaciones de inversion, la evolucién ascen-
dente del stock de inversion extranjera directa de
Brasil no deja lugar a dudas del peso creciente
de Brasil en este ambito, como refleja el Grafico 2
(UNCTAD, 2014). En él también se observa que
el proceso se acelera a partir de los primeros
anos de la década de los 2000. De hecho, entre
2001 y 2011 el stock de IED de Brasil se ha mas
que cuadruplicado y en la actualidad mas que
duplica al stock de México, dejando muy lejos al
de Chile, el del otro gran inversor de la region,
(Garcia de Quevedo y Pantin, 2013).

Este proceso ha dado como consecuencia que
Brasil sea, actualmente, el vigésimo inversor mas
importante del mundo, con un stock de inversio-
nes exteriores de 232.848 millones de dolares, >
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Pais

Estados Unidos ..
Reino Unido.....

Alemania......
Francia................
China, HoNg KONG .......ccoiiiiiiiiiicc e
SUIZA it
Japén ......
Bélgica.....
9 Holanda...

0 ~NOOOA N =

14 Islas Virgenes..
15 AUSEFALIA ..o

17 Suecia......
18 Singapur ..
19 Irlanda ....

Fuente: UNCTAD.

2011 2012
4.499.962 5.191.116
1.696.272 1.808.167
1.480.260 1.547.185
1.274.903 1.496.795
1.129.059 1.309.849
1.063.132 1.129.376

962.790 1.054.928
1.003.413 1.037.782
978.898 975.552
660.746 715.053
642.474 627.212
520.006 565.085
424.781 509.001
391.194 433.588
378.558 424.450
362.101 413.159
376.677 406.851
378.346 401.426
313.763 357.626
202.586 232.848

79%
Economias desarrolladas

Fuente: UNCTAD.

GRAFICO 3
STOCK DE INVERSION DIRECTA EN EL EXTERIOR EN 2012

19%
Economias emergentes

2%
Economias en transicion

segln la Conferencia de las Naciones Unidas
para el Comercio y Desarrollo (UNCTAD) y como
muestra el Cuadro 2 (UNCTAD, 2014).

Como se observa en el Cuadro 2, en los 20 pri-
meros inversores internacionales predominan cla-
ramente los paises desarrollados. De hecho, con la
excepcion de Hong Kong, acaparan las 12 prime-
ras posiciones. A partir de ahi, junto con otros pai-
ses desarrollados y algunos territorios de conve-
niencia fiscal, podemos ver a tres economias emer-

gentes, del grupo de los denominados BRIC:
China en el puesto 13 (y sin contar Hong Kong, hoy
parte de China, que por si solo se sitia como quin-
to inversor mundial); Rusia en el puesto 16 y Brasil
en el puesto 20.

Como muestra el cuadro, el peso de las econo-
mias emergentes en la inversion extranjera directa
no es predominante todavia, ni tampoco parece pre-
visible que alcancen una posicién de liderazgo a
corto y medio plazo, pero si es cierto que su peso >
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GRAFICO 4
STOCK DE INVERSION DIRECTA EN EL EXTERIOR
(Millones de délares)

25.000.000

20.000.000 —

15.000.000 —

10.000.000 —

5.000.000 —

Q N Q O X
Q Q Q O Q
P P P P P 0

Economias emergentes

Mundo
Fuente: UNCTAD.

H
N

©

Q N Q@
QQ N N N
v

S S S

-------------- Economias desarrolladas

QA ®
§ §
P P

Economias en transicién

GRAFICO 5
IED ECONOMIAS EN DESARROLLO VS. BRASIL
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Brasil

en el panorama inversor internacional ya es signifi-
cativo y creciente, como reflejan los Gréficos 3 y 4.

Siendo Brasil un inversor internacional de cier-
ta importancia, también es justo reconocer que no
es uno de los paises mas activos en este ambito.
El gran tamafio de su economia, y el hecho de que
esté relativamente més cerrada al exterior que las
de otros paises® (Banco Mundial, 2014), hacen

5 Brasil tiene uno de los grados de apertura mas bajos entre las gran-
des economias mundiales. Fue de un 21,1 por 100 del PIB en el afio 2012
(Banco Mundial, 2014).
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que las empresas brasilefias se centren primor-
dialmente en el mercado interior. En él encuentran
abundantes oportunidades, por lo que no sienten
tanta urgencia en avanzar en su proceso de inter-
nacionalizacion, no estando el mismo tan avanza-
do como en otros paises. El Gréafico 5 muestra co6-
mo Brasil no ha invertido en el exterior tanto como
los demas paises en desarrollo, quedandose rela-
tivamente rezagado a este respecto.

Otra forma de observar esta situacién es com-
parar el comportamiento inversor de Brasil con >
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GRAFICO 6
EVOLUCION DEL PESO RELATIVO DE LOS BRIC EN EL STOCK MUNDIAL DE IED
(Porcentajes del total de IED mundial)
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el resto de los BRIC. Observando de nuevo el
Cuadro 2, se ve que China (sin Hong Kong) tie-
ne un stock de inversiones exteriores 2,2 veces
mayor que el de Brasil, siendo el de Rusia 1,8
veces mayor. El Grafico 6 muestra la evoluciéon
del peso relativo de los BRIC en el total de la IED
mundial. Es interesante comprobar cdmo ha sido
el segundo inversor mas moderado de los cua-
tro, sblo por delante de India. Destaca especial-
mente el incremento de la cuota de China desde
el afno 2007 en la IED mundial.

Esta relativa timidez inversora de las empre-
sas brasilefias es muy probable que se venza en
los préximos anos, acelerandose la inversion
brasilefia en el exterior, dada la ralentizacién del
crecimiento de la economia del pais® y la consi-
guiente necesidad de las empresas brasilefias
de buscar oportunidades en el exterior que com-
pensen el enfriamiento de la demanda interna.

En todo caso, este proceso de internacionali-
zacion de la empresa brasilefia no es nuevo, ya

8 El crecimiento del PIB brasilefio fue del 0,9 por 100 en 2012, del
2,3 por 100 en 2013 (debido en gran parte a una cosecha excepcional),
y la previsién de consenso para 2014 es de un crecimiento en torno al
1,4 por 100. Son cifras positivas, pero moderadas para un pais emer-
gente como Brasil.

lleva un tiempo, aunque por el momento se esté
centrando en los paises limitrofes de Brasil, con
la gran excepcion de Estados Unidos, y en me-
nor medida otros mercados estratégicos para
Brasil (China y Reino Unido). ElI Cuadro 3 mues-
tra los diez paises donde existe un mayor nume-
ro de empresas inversoras brasilefias.

Numero de empresas

Posicion Pais brasilefias
1 Estados Unidos 41
2 Argentina 35
3 Chile Y
4 Colombia 23
5 Uruguay 23
6 México 22
7 Perl 22
8 China 21
9 Reino Unido 19

10 Paraguay 17

Fuente: Fundacao Dom Cabral.

El Mapa 1 ofrece una forma diferente de mos-
trar a que paises se han dirigido las empresas
brasilefias. Centrandonos en el color mas os- >

BOLETIN ECONOMICO DE ICE N° 3054
DEL 1 AL 31 DE AGOSTO DE 2014



PUERTA DE ENTRADA A EUROPA PARA LAS EMPRESAS BRASILENAS

MAPA 1
DISTRIBUCION GEOGRAFICA DE LAS EMPRESAS BRASILENAS EN EL EXTERIOR

Numero de empresas en el pais

Numero de paises

Mas de 21 empresas

8

Ninguna empresa

Resto de paises

Fuente: Fundacao Dom Cabral.

curo (que representa los paises donde hay instala-
das mas de 20 empresas brasilefias), vemos que
las inversiones brasilefias se concentran clara-
mente en Iberoamérica, con la excepcion de algu-
nos mercados estratégicos para Brasil, como China
y EEUU, que no por casualidad son el primer y se-
gundo mercado de exportacion de Brasil.

Se observa, en consecuencia, que la interna-
cionalizacién de la empresa brasilefia es mas
acusada en los paises de su entorno geografico
y cultural, con la excepcion de algunos mercados
estratégicos. Es algo que no debe extrafiar y que
guarda un cierto paralelismo con el proceso de
internacionalizacion de las empresas espafolas,
que comenzaron por invertir en entornos geogra-
ficamente cercanos (Portugal y Magreb) o cultu-
ralmente afines (Iberoamérica). También es cier-
to que, conforme avanza el proceso, la empresa
con vocacion multinacional apuesta por merca-
dos mas distantes y complejos. Ocurrié en Espa-
fa, y también debe ocurrir en Brasil.
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Analizada la distribucion geografica de las inver-
siones brasilefas, convendria preguntarse qué em-
presas estan liderando este proceso. No es de ex-
trafiar, de nuevo, que sean las mayores empresas
del pais las que, aprovechando los recursos finan-
cieros generados en el mercado interno, estén a la
cabeza de la internacionalizacion brasilefa. Una
vez mas, la situacion en nuestro pais fue muy pa-
recida, aunque también es cierto que en una se-
gunda fase muchas empresas espafiolas de menor
tamafio han abordado este proceso, fendbmeno que
también debe ocurrir en Brasil. El Gréfico 7 mues-
tra las empresas brasilefias con mayor nimero de
filiales en el exterior.

Otra forma de medir quienes son las empre-
sas brasilefias que estan liderando el proceso es
utilizar el indice de Transnacionalidad (IT)” que >

7 Elindice mide el grado de internacionalizacion de una empresay se
calcula haciendo la media aritmética de tres coeficientes: 1) activos en el
extranjero sobre el total de activos de la empresa; 2) ventas en el extran-
jero sobre el total de ventas; 3) empleo en el extranjero sobre el empleo

total. El indice varia entre 0 y 1, reflejando el cero una nula internaciona-
lizacion de la empresa y el uno una completa internacionalizacion.
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GRAFICO 7
EMPRESAS BRASILENAS CON MAYOR NUMERO DE FILIALES EN EL EXTERIOR
(Numero de filiales)
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GRAFICO 8
EMPRESAS BRASILENAS CON MAYOR NUMERO DE FILIALES EN EL EXTERIOR
(Grado internacionalizacion)
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Fuente: Fundacao Dom Cabral.

elabora la UNCTAD. El Grafico 8 muestra las em-
presas brasilefias que obtienen mejores resulta-
dos en este indice. No es sorprendente que mu-
chos nombres de empresas coincidan en gran
medida con las del gréafico anterior, aunque varien
los 6rdenes relativos, en funcion del grado de ac-

tividad de la empresa en el mercado interior fren-
te a sus inversiones exteriores.

En conclusién, nos encontramos ante un pais
que ya ha logrado un cierto peso como inversor in-
ternacional, aunque en menor medida que otros
paises comparables a Brasil y que todavia tiene >
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2006 2007 2008
Total ... 24.416 12.135 18 028
Islas Caiman ......ccooceieeienieiiee s 3.176 2.701 2.137
Estados Unidos..........ccceenireeniiiiicninens 999 3.548 4.786
Bahamas ..........cccccoiiiiiiee 1418 995 806
Islas Virgenes Britanicas ...........ccccceeerennes 990 954 712
AUSEIA . 26 122 229
Luxemburgo .........cccooeoviiiiiieiee 3 49 277
Paises Bajos ........ccovreeiiiiie e 303 115 387
Reino UNido ......cooviiiiiiiiiiiceceeeeee 41 84 216
Argentina.........coeieeiieeiie 1.317 528 620
SUIZA oot 78 76 121
Panama...........cooiiiiii e 54 36 3.079
UrUgUuaY.....cccueviieeiiiiieeiiceeeie e 233 229 483
Espana ..o 237 43 81
RESO ... 15.318 2.641 4.069

* Datos para el periodo enero-marzo de 2014.
Fuente: Banco Central de Brasil.

un largo camino que recorrer en este ambito.
Espafa puede, y debe, ser una etapa en ese ca-
mino.

3. Y un fenémeno todavia por llegar: la
inversion brasilena en Espafna

No habra sido dificil comprobar, en el Cuadro 3
y en el mapa anteriormente expuesto de los pai-
ses de destino de la inversion exterior de Brasil,
que Espafa no ocupa un lugar predominante en
la inversion brasilefa.

Si se estudian los flujos de inversiones exte-
riores de Brasil (Banco Central de Brasil, 2014),
se concluye que este pais no ha destinado gran-
des recursos a Espafia. Hay alguna excepcion
puntual, pero no es la norma. Si se observa el
Cuadro 4, que refleja los flujos de IED brasilefa
en su modalidad de participaciones en capital,
Espana so6lo tuvo una participacion destacada en
las inversiones brasilefias en el ejercicio 2012,
siendo el segundo destino de inversion, tras
EEUU, con 1.735 millones de délares de inver-
siones brasilefias, un 10 por 100 de la inversion
exterior de aquel afio. No obstante, un andlisis
mas detallado de los datos mostraria que una
buena parte de estas inversiones fue realizada
por filiales brasilefas de empresas espafolas.
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2009 2010 2011 2012 2013 2014*
8 462 30 228 23 475 13718 18 208 4.916
2.223 11.647 2.155 748 3.308 3.168
1.780 3.958 2.251 1.841 2.770 391
279 829 248 297 1.741 40
441 830 1.490 502 1.5633 161
361 477 2.255 900 1.470 643
235 1.342 185 156 1083 7
428 3.314 8.546 1.222 1.066 7
216 55 984 171 562 32
191 530 1159 618 446 30
52 273 135 167 349 77

57 859 470 143 295 20

77 184 228 250 215 8
377 356 238 1.735 196 14
1.382 4.990 3.072 4.865 2.596 387

Si utilizamos fuentes espafolas (Ministerio de
Economia, 2014), vemos en el Cuadro 5 que la
inversion brasilefa directa en Espana fue muy ti-
mida hasta el afio 2002, afio a partir del cual los
flujos de inversion anual saltan finalmente a al-
gunos cientos de millones de euros (y Unicamen-
te en el afio 2012 se supera la barrera de los mil
millones). No obstante, también se puede obser-
var que la mayoria de estas inversiones se reali-
za en entidades tenedoras de valores extranje-
ros (ETVE), entidades holding que aprovechan
los importantes beneficios fiscales que permite
esta modalidad y de las que se hacen depender >

Operaciones Operaciones

e izl NO ETVE ETVE
9.745 9.745 0
33.504 12.057 21.537
590.420 2995 588.195
361.083 4.457 356.626
360.886 1.603 359.283
143.503 2611 140.892
506.991 288.109 218.883
776.898 4151 772.747
27.916 7.735 20.181
64.885 19.667 45.218
919.777 100.989 818.788
1.116.547 25236 1.091.311
342,502 237.175 105.416
226.861 178.289 48573
5.481.697 894.049 4.587.648

Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad. SG de
Comercio Internacional de Servicios e Inversiones. Registro de
Inversiones Exteriores.
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Clasificacion de sectores CNAE 2009 a dos digitos

Fabricacion de otros productos minerales no metalicos.............ccccccvevrueneee.
Metalurgia; fabricacion productos hierro, acero y ferroaleaciones ................
Comer. mayor e interme.comercio, excep. vehiculos motor y motocicletas..
Servicios financieros, excepto seguros y fondos de pensiones ....................
TeleCOMUNICACIONES .........cceiiiiiiieiie e e
Industria textil ...,
Fabricacion de vehiculos de motor, remolques y semiremolques
Comercio al por menor, excepto de vehiculos de motor y motocicletas .......
Fabricacion de productos de caucho y plasticos ..........ccooveveiiiiiiciniies
Actividades iINMODIlANas ............cccooiiiiiii e
Industria madera y corcho, excepto muebles, cesteria y esparteria .
Servicios de alojamiento ..........ccceeiiiiiieii e

2012 % sobre total
2.155.424 75,05
398.114 13,86
188.867 6,58
45.870 1,60
26.553 0,92
23.351 0,81
13.168 0,46
7.586 0,26
6.073 0,21
5.249 0,18
1.384 0,05
398 0,01
2.872.037 100,00
-1 0,00
1.811.156 31,28

Fuente: Ministerio de Economia y Competitividad. SG de Comercio Internacional de Servicios e Inversiones. Registro de Inversiones

Exteriores.

juridicamente las inversiones que se realizan en
otros paises.

El resultado de estos flujos de inversion es que
Brasil acumula actualmente un stock de inversio-
nes en Espana de 2.872,04 millones de euros, con
datos espafoles referenciados a 2012 (Gltimos dis-
ponibles), o que convierte a Brasil en nuestro de-
cimoquinto inversor extranjero, con un 0,92 por
100 de la IED total. Este stock de inversiones as-
ciende a 8.812,88 millones si incluimos las socie-
dades ETVE, muestra de la importancia que ha al-
canzado esta figura, dados los beneficios fiscales
que ofrece. Igualmente es importante la posibilidad
de aprovechar la red de acuerdos internacionales
suscritos por Espafa, aspecto que trataremos pos-
teriormente. En la actualidad hay 39 empresas
brasilefias en Espafia?, que dan empleo a 4.408
personas en nuestro pais (Ministerio de Economia,
2014). Aunque la tendencia es positiva, y las cifras
acumuladas no son en absoluto desdefables, no
guardan comparacion con las inversiones espafrio-
las en Brasil, ni con el verdadero potencial de las
inversiones brasilefias en Espafa.

Las normas de confidencialidad estadistica
impiden revelar los datos de las operaciones de

8 Este numero no coincide con el de la Fundacién Dom Cabral,
cuyo estudio se refiere solo a filiales de grandes empresas brasile-
Aas.

inversion de empresas individuales, pero si es
posible ofrecer un desglose sectorial de esta in-
versibn acumulada (Ministerio de Economia,
2014), como muestra el Cuadro 6.

Aunque sus detalles estadisticos sean confi-
denciales, algunas de las principales operaciones
de inversion brasilefia en Espana son muy conoci-
das en el mercado. Han sido reflejadas en los me-
dios de comunicacion y han sido recogidas por
otros autores (Garcia de Quevedo y Pantin, 2013;
Iglesias, 2013; Malamud, 2014). Destacan varias
operaciones realizadas en los ultimos afos: la ad-
quisicion por la empresa brasilefia Gerdau de la si-
derdrgica espafiola Sidenor; la fusién de la espa-
fola Tavex y la brasilefia Santisa Textil; y mas re-
cientemente la toma de control de Cimpor
(Cementos de Portugal) por Camargo Correa y
Votorantim, teniendo Cimpor una importante pre-
sencia en Espafa. Son s6lo algunos ejemplos de
inversiones brasilefias, sin animo exhaustivo, algu-
nas de las cuales hacen de Espafia su base de
operaciones en Europa.

Aunque las anteriores quizas sean las opera-
ciones brasilefias de inversion en Espana mas
conocidas, muchas de ellas realizadas mediante
la técnica de fusiones y adquisiciones (M&A en in-
glés), no hay que minusvalorar otras operaciones
realizadas en proyectos nuevos (inversiones >
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greenfield) por empresas brasilefias. Desde 2003
hasta el final de 2012, se han anunciado 20 pro-
yectos de este tipo en Espafia (incluyendo reinver-
siones), que suponen el 3,4 por 100 de los proyec-
tos de este tipo anunciados por Brasil en el mundo
y que redundan en una inversién prevista superior
a 173,5 millones de euros y 909 posibles empleos
(Garcia de Quevedo y Pantin, 2013).

En resumen, de forma similar al caso general
de la inversion brasilefia en el exterior, en el ca-
so de Espafia nos encontramos con una realidad
inversora que comienza a ser significativa, pero
que de nuevo tiene un gran camino por recorrer.
Y cuando se ven particularmente las repercusio-
nes de estas inversiones en materia de empleos
en Espana, los beneficios de esta inversion bra-
silefia son evidentes. De ahi la necesidad de atraer
cuantas mas empresas mejor.

4. ;Qué ventajas aporta Espana a los
inversores brasilefios?

Es evidente que Espafa no tiene una ventaja
comparativa frente a otros destinos mas consoli-
dados de la inversion brasilefia en términos de
cercania geografica. Tampoco comparte con Brasil
el portugués como lengua comin, como hace
Angola, su principal destino inversor en Africa, o
el propio Portugal, ni unas relaciones histéricas
tan estrechas como con su antigua metrépoli. En
todo caso, la afinidad cultural, histérica y afectiva
de Espana con Brasil también es muy fuerte, co-
mo es innegable la cercania con el idioma caste-
llano, y sobre todo con el gallego. Espafia, como
mercado maduro que es, no presenta los fuertes
ritmos de crecimiento y las carencias de infraes-
tructuras de todo tipo propias de los paises en
desarrollo, que se traducen en amplias oportuni-
dades para las empresas extranjeras, y brasile-
fas en particular. Por estos y otros motivos, no
podemos competir en la atraccion de la inversion
brasilefia con estos paises, como demuestran las
cifras, o al menos no podemos, ni debemos, com-
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petir con las mismas armas. Debemos buscar
nuestro propio posicionamiento competitivo para
atraer la inversion brasilefia.

Espafa ofrece toda una serie de ventajas, que
no se deben desdefiar, siendo nuestra pertenen-
cia a la Unién Europea (UE) la principal de ellas.
Como veiamos anteriormente, las empresas bra-
silefas han comenzado su internacionalizacion
por los mercados mas afines, pero conforme avan-
cen en el proceso, deberan abordar otros merca-
dos. Y no se debe olvidar que la UE es el mayor
mercado del mundo. Es un mercado compuesto
en la actualidad por 28 paises, que cuenta con
505,7 millones de habitantes, con una renta per
capita de 32.954 délares en 2012 (Banco Mundial,
2014). Ademas, de llegar a buen puerto las nego-
ciaciones para un acuerdo de Libre Comercio en-
tre la UE y Mercosur, este acuerdo supondra un
importante impulso a las relaciones econdmicas
entre ambos bloques, y, por tanto, a la presencia
de empresas brasilefias en Europa.

El euro, la moneda utilizada por 18 de estos
paises y 334 millones de ciudadanos, facilita enor-
memente las transacciones econémicas, evitan-
do los tramites del cambio de moneda y la incer-
tidumbre que las oscilaciones de las divisas in-
troducen en la operativa econémica. Por su par-
te, el denominado «Espacio Schengen» permite
moverse facilmente, sin necesidad de visado, en-
tre los paises pertenecientes al mismo y con un
visado uniforme de entrada a este espacio. El
espacio Schengen lo forman en la actualidad 26
paises, 22 de ellos pertenecientes a la UE.

Espafa pertenece a la Unidén Europea, al eu-
ro y a Schengen, de tal forma que las mercanci-
as, capitales y empleados de una empresa bra-
sileha que invierta en Espafia podran moverse li-
bremente por estas areas de integracién y coo-
peracion entre sus Estados miembros, llamadas
a ser un destino importante de la inversién de
Brasil.

Es cierto que esta libertad de acceso al mer-
cado europeo la ofrecen también otros paises,
pero Espania ofrece adicionalmente una serie de >
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GRAFICO 9
PLAZAS SEMANALES EN VUELOS DIRECTOS A BRASIL (MARZO 2014)
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Fuente: Oficina Espafiola de Turismo en Sao Paulo.

ventajas. Una ventaja fundamental para las inver-
siones brasilefias en Espafia con vistas a otros
mercados exteriores es la estrecha relacion y cer-
cania geografica que mantenemos con los paises
del Magreb y la también estrecha relacion y cerca-
nia histérica y cultural con Iberoamérica, region
donde se sitian mucho de los mercados objetivo
de la inversion brasilefia. Espafia mantiene en par-
ticular una importante red de Acuerdos de Pro-
mocion y Proteccion de Inversiones (APPRI) y
Convenios para Evitar la Doble Imposicién Inter-
nacional (CDI) con estos paises, que pueden ser
de gran utilidad para Brasil. Espafia mantiene 20
APPRI con paises de Iberoamérica y 5 con paises
del Magreb, asi como 16 CDI con Iberoamérica y 4
con el Magreb. Esta red, tejida a base de afios de
negociaciones, es de las mas tupidas que existen
con ambas regiones, concediendo a Espafia una
importante ventaja comparativa en este ambito.
Con Brasil mantenemos un CDI, que facilita nota-
blemente la tributacién de las empresas y particula-
res establecidos en ambos paises. Por el contrario,
Brasil no tiene APPRI en vigor con ningln pais.

En esta linea de resaltar la profundidad de la re-
lacién con Iberoamérica como ventaja competitiva
de Espafna, es importante sefialar que Madrid se
esté convirtiendo en la sede de un buen numero
de instituciones iberoamericanas, como son la Se-
cretaria General Iberoamericana (SEGIB), las ofi-
cinas para Europa del Banco Interamericano de

Desarrollo (BID) y de la CAF-Banco de Desarrollo
para América Latina, asi como la sede de la Orga-
nizacion de Estados Iberoamericanos (OEI) para
la Educacién, la Ciencia y la Cultura. Es particular-
mente importante la existencia en la Bolsa de
Madrid de un mercado de valores en euros espe-
cifico para empresas iberoamericanas, denomina-
do LATIBEX, donde Brasil cuenta con el mayor nu-
mero de empresas cotizadas, con 12 de ellas.
Todo lo anterior conforma un cierto «cluster institu-
cional iberoamericano» que no se encuentra en
otros paises de Europa.

La profundidad de la relacién con Brasil, en ma-
yor medida que otros paises europeos, se refleja
en un indicador muy significativo: las interconexio-
nes aéreas entre ambos paises. No es casualidad
que Espafia sea el segundo pais, tras Portugal,
que ofrezca mas plazas en los vuelos directos en-
tre ambos paises, contando Espafia actualmente
con 42 vuelos por sentido y semana. El Gréafico 9
muestra las plazas semanales ofertadas por los
principales paises europeos que vuelan a Brasil.

Ademas de estas ventajas especificas para el
caso de Brasil, Espafia es un pais que cuenta
con toda una serie de caracteristicas que lo con-
vierten en un lugar muy interesante para invertir,
como son por ejemplo:

— Un importante mercado interno, de 47 millo-
nes habitantes que, tras haber sufrido una fuerte
crisis, ya esta en clara recuperacion. El Gréafico 10 >
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GRAFICO 10
EVOLUCION DEL PIB EN ESPANA
(Porcentaje)
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GRAFICO 11
COMPARACION DE LOS COSTES LABORALES UNITARIOS DE ESPANA Y LA UE
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ofrece las Ultimas previsiones de crecimiento de la
Comision Europea, y muestra como el PIB espafiol
ya crece a tasas positivas, estimandose un creci-
miento del 1,1 por 100 en 2014 y del 2,1 por 100
en 2015 (Comision Europea, 2014).

— Una excelente red de infraestructuras, co-
mo demuestra que tengamos la mayor red de fe-
rrocarril de alta velocidad de Europa en explota-
cion comercial o la mayor red de carreteras de

BOLETIN ECONOMICO DE ICE N° 3054
DEL 1 AL 31 DE AGOSTO DE 2014

doble via. En infraestructuras directamente rela-
cionadas con el comercio exterior, contamos con
tres de los 10 puertos de mayor trafico de Europa
y 2 de los 10 mayores aeropuertos.

— Unos recursos humanos francamente bien
formados (es significativo a este respecto que
sean espafolas dos de las diez mejores escue-
las de negocios del mundo) y con un coste labo-
ral unitario inferior a la media del euro y de la >
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GRAFICO 12
EVOLUCION DE LOS COSTES LABORALES UNITARIOS EN ESPANA Y OTROS PAISES DE LA UE
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UES®. El Grafico 11 (en la pagina anterior) sitda a
Espafa entre los paises mas competitivos de la
UE en este respecto en 2013 y el Gréafico 12
muestra la evolucion de esta variable a la baja en
Espafia en los ultimos afnos, frente al alza en otros
paises de nuestro entorno (Comisién Europea,
2014).

— Una importante ventaja competitiva de
Espafa es la mayor facilidad existente en nues-
tro pais para tramitar las inversiones exteriores,
como demuestra claramente el Grafico 13 (en la
pagina siguiente), que nos sitla entre los paises
con menos barreras y restricciones a la inversion
extranjera entre los estudiados por la OCDE en
2013.

Un factor adicional a considerar es el fuerte
dinamismo de nuestras empresas, que ostentan
posiciones de liderazgo en numerosos sectores
de la economia europea € incluso mundial. Una
empresa brasilefia puede convertirse perfecta-
mente en suministrador en Espafa de estas
multinacionales esparfiolas o en su socio en ter-
ceros mercados, aprovechando las ventajas
comparativas de cada uno. La alianza entre las

9 El Coste Laboral Unitario (CLU) esta situado actualmente en 107,2
(segun el indice elaborado por Eurostat, con base 100 en 2005), sien-
do inferior a la media de la UE (111,6) y de la zona euro (112,3).
Ademés, su tendencia en los Ultimos afios es descendente, frente a la
tendencia ascendente del conjunto de paises del euro y la UE.

empresas FCC y Odebrecht para construir el
metro de la ciudad de Panama, recientemente
inaugurada, o el consorcio formado por empre-
sas brasilefias y espafolas para adjudicarse la
concesién de una terminal portuaria en Pisco,
Perd, son un excelentes ejemplos en este senti-
do, que pueden ser replicados en otros merca-
dos, particularmente de Iberoamérica, de Africa
y el Mediterraneo.

— Por ultimo, no se debe olvidar una impor-
tante facilidad legal introducida en Espafa re-
cientemente: las nuevas modalidades de visa-
dos y permisos de residencia que posibilita la
Ley de Apoyo a los Emprendedores y su Inter-
nacionalizacion', en particular aquellas destina-
das a los ciudadanos extranjeros que inviertan en
Espafia en proyectos considerados de interés ge-
neral o por encima de determinados umbrales™.

Todos estos factores, y muchos adicionales que
no se han citado por brevedad, hacen de Espafa
un destino atractivo para la inversion exterior de
Brasil y animan a ser optimistas sobre su evolucién
futura. Como decia Lula: «Ya es hora de tener in-
versiones brasilefias en Espafa». >

10 L ey 14/2013, de 27 de septiembre, BOE de 28 de septiembre.

" Estos umbrales son: 500.000 euros en el sector inmobiliario, un
millén de euros en acciones vy titulos negociables y dos millones de
euros en deuda publica.
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GRAFICO 13
iNDICE DE BARRERAS Y RESTRICCIONES A LA IED, 2013
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5. Pero esta inversion no viene sola

Que la Unién Europea debe jugar un mayor
papel en el proceso de internacionalizacion de
las empresas brasilefias, y que Espafa esté
magnificamente situada para ser su puerta a
Europa, y a otros mercados, no significa que es-
tas inversiones vayan a incrementarse a partir de
ahora automaticamente y de forma exponencial.
Desgraciadamente, no vienen solas. Hay que sa-
lir a buscarlas.

El mercado de atraccion de inversiones es
francamente competitivo. En la lucha por captar
al inversor brasilefio, Espafia debe superar un
obstaculo adicional a otros paises. En Brasil se
ha seguido atentamente la profunda crisis que
ha sufrido nuestro pais, hemos salido reflejados
a diario en los medios de comunicacion brasile-
nos. La imagen general transmitida ha sido ne-
gativa, habiéndose puesto un especial énfasis en

BOLETIN ECONOMICO DE ICE N° 3054
DEL 1 AL 31 DE AGOSTO DE 2014

reflejar las duras consecuencias sociales de la
crisis (elevado desempleo, comedores sociales,
etcétera).

Esta fuerte competencia en el mercado, y es-
te obstéculo adicional que afrontamos, nos obli-
gan a redoblar los esfuerzos de promocion de la
inversion brasileha en Espafia. Con este objeti-
vo, ambas Oficinas Econémicas y Comerciales
de Espafa en Brasil, situadas en Sdo Paulo y
Brasilia, desplegaron el afio pasado una intensa
actividad. Hemos puesto un especial énfasis en
visitar personalmente a los grandes inversores
brasilefos, habiéndose realizado 15 visitas indi-
viduales a empresas. Hemos trabajado con las
asociaciones empresariales y organismos de
promocion de la inversion brasilefa, dada su ca-
pacidad de difundir la informacién entre un gran
numero de empresas, habiéndose realizado nue-
ve visitas de este tipo. Hemos aprovechado los
diversos eventos publicos en los que hemos >
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participado, concretamente siete de ellos, para
realizar presentaciones sobre Espafia. Ademas
de nuestras presentaciones, destaca en particu-
lar la presentacion que realizd el Consejo Es-
pafnol de Competitividad (CEC) sobre «Espafa,
un pais de oportunidades» en S&o Paulo en el
mes de abril, con apoyo de ICEX, la Oficina Eco-
némica y Comercial en Sao Paulo y la Camara
Oficial Espafiola de Comercio en Brasil. Adicio-
nalmente, hemos realizado reuniones con perio-
distas y se han redactado articulos al respecto
de diversas autoridades y hemos incluido el te-
ma de la atraccién de inversiones brasilefias a
Espafa entre los asuntos a tratar en numerosos
viajes y visitas oficiales.

Esta intensa campana se realiza en estrecha
colaboracion con ICEX-Invest in Spain, en el
marco de su plan de atraccion a Espana de se-
des de multinacionales latinoamericanas.

En el caso de Brasil, debemos reconocer que
no hemos recogido todavia frutos significativos
de esta actividad, quizas porque los potenciales
inversores brasilefios han sido cautelosos con
nuestro pais, dada la crisis que padeciamos.
Pero creemos que la salida de Espafa de la cri-
sis, con una competitividad reforzada, debe in-
crementar el atractivo de nuestro pais ante el in-
versor brasilefio (Malamud, 2014). Esperamos,
por tanto, cosechar frutos pronto, y recibir inver-
siones brasilefias significativas en un futuro,
pues se dan las condiciones para que asi sea.
Ojalé llegue pronto la hora que decia Lula de te-
ner inversiones brasilefias en Espafa.
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